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【論文要旨】
　エージェソシー理論からのガバナンス機能は，経営者へのコソトロールである。他方，スチュワ
ードシップ理論からのガバナンス機能として経営者のインセンティブやモティベーションを構築す
ることがあげられる。この相反する二つの理論的アプローチを，レビス（Lewis，　M．）によって展
開されているパラドックス・アプローチ（paradox　approach）にもとづき，整理・検討し，両アプ
ローチの特質とその関係性を考察する。このパラドックス・アプローチは，組織には矛盾するもの
が併存すると想定したうえで，持続的な環鏡適応を可能にする組織デザイソ，とくにトップ・マネ
ジメント構造のあり方を考察しているのであり，ここにエージェンシー理論とスチュワードシップ
理論の統合可能性が認められる。
　本稿は，最初に，エージェンシー理論とスチュワードシップ理論の基i本仮定と概要を明らかに
し，この二つの理論がどのようにコーポレート・ガバナンスに関わるのかを考察する。その上で，
パラドックス・アプローチを検討し，このアプローチの適用から上記二つの理論の限界ないし弊害
を明らかにするとともに，両者を統合した適切なガバナンス形態のあり方を提起する。
【キーワード】エージェンシー理論，スチュワードシップ理論，コントロール，コラボレーショ
　　　　　　　ソ，パラドックス・アプローチ
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おわりに
はじめに
　我が国において，コーポレート・ガバナンス（corporate　governance）を巡る議論でエージェソ
シー理論（agency　theory）が大きな注目を集めてきた。このエージェンシー理論では，「エージェ
ント（agent）」たる経営者の利己的・機会主義的行動を所与として，如何にして「プリンシパル
（principal）」たる株主が経営者の行動を自己の株主利害に沿うようにコントロールを行なうのかが
主たる問題関心となっている。経営者は株主との間で生じる情報の非対称性につけこんで，「利己
的な」経営を行なうとするものと想定されている。
　一方，こうしたエージェンシー理論の基本仮定，すなわち，経営者の「利己性」・「機会主義的行
動」を鋭く批判しながら，コーポレート・ガバナンスに関して対抗的な理論を提供しているスチュ
ワードシップ理論（stewardship　theory）が，1990年代以降，米国を中心に展開されている。ここ
では，経営者は必ずしも「機会主義的」行動をとる存在ではなく，株主利害をも含む組織目的の実
現に向け自発的に行動する存在として捉えられている。つまり，経営老自身の利己的利害を追求す
るのではなく，他者の利害に貢献するような利他的な存在として経営者が想定されている。
　このように，スチュワードシップ理論は，エージェンシー理論の基礎にある「限定合理性」，「機
会主義的行動」に関する基本仮定に対する批判を根底にして，利他的存在としての新しい「経営者
観」に依拠したコーポレート・ガバナソスのあり方が提起されている。スチュワードシップ理論に
よれば，企業経営に対する経営者の動機を如何に喚起させるか，といったインセソティブ設計やモ
ティベーショソ刺激策の構築がコーポレート・ガバナンスを巡る中心的問題領域となる。このエー
ジェンシー理論とスチュワードシップ理論のガバナンス・アプローチは，お互いに密接に関係して
いるが，その関係性やプロセスなどは依然として解明されていない。
　本稿では，この相反する二つの理論的アプローチを，レビス（Lewis，　M．）によって展開されて
いるパラドックス・アプローチ（paradox　approach）にもとづき，整理，検討し，両アプローチの
特質とその関係性を考察することとする。このパラドックス・アプローチは，組織には矛盾するも
のが併存することを想定したうえで，持続的な環境適応を可能にする組織デザイソ，とくにトップ
　マネジメント構造のあり方を考察しているのであり，ここにエージェソシー理論とスチュワード
シップ理論の統合可能性が認められる。
　そこで，本稿は，最初に，エージェンシー理論とスチュワードシップ理論の基本仮定と概要を明
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らかにし，この二つの理論がどのようにコーポレート・ガバナソスに関わるのかを考察する。その
上で，パラドックス・アプローチを検討し，このアプローチの適用から上記二つの理論の限界ない
し弊害を明らかにするとともに，両者を統合した適切なガバナンス形態のあり方を提起する。
1．エージェンシー理論とスチュワードシップ理論
1－1エージェンシー理論の基本仮定
　工一ジェンシー理論は，プリソシパルとエージェントの利害の不一致と「情報の非対称性」とを
所与として，プリンシパルから権限を委譲・委託されたエージェントがプリソシパルの利害に沿っ
て行動し，利己的な行動を起こさないように，エージェソトを外生的に如何に動機付け，監視する
か，を主たる問題関心としている。
　エージェンシー理論は，エージェソトの（利己的な）効用極大化を追求した「裁量行動」を前提
としている。従って，コーポレート・ガバナンスの枠組みでは，企業経営におけるリスク負担
（risk　bearing）と「所有と経営」の分離を基礎として，経営者に株主リスクを如何に共有させ，経
営者の「裁量行動」を如何に防止するか，が中心的問題領域となる。
　エージェソシー理論において，経営者の利害はプリンシパルたる株主の利害と相反するものと仮
定されている。この両老の利害の相反により，経営者の効用極大化行動は株主の効用極大化とは結
びつかず，経営者の利己的な「裁量行動」を招き，企業価値を害することに繋がるとするのであ
る。この場合，プリソシパルたる株主の利害とエージェントたる経営者の利害とは，何故，相反
し，コンフリクトが生じるとするのであろうか。このコソフリクト発生の原因として，株主と経営
者との間の企業経営に対するリスクの捉え方の違いに求めることができる1。そこで，以下では，
株主と経営老，各々のリスクの捉え方に如何なる違いが存在するのかを検討するものとする。
　まず，株主は，株式保有の持分に応じて，企業経営に対する「残余請求権」を持つ。この「残余
請求権」は，企業活動から得られるキャッシュ・フロー全体から法律や契約により定められた支払
いが差し引かれた「純キャッシュ・フロー」である。この「残余請求権」には，1）自由に取引さ
れうること，2）組織が存続する限り，その「残余請求権」は請求可能であること，3）「残余請求
権者」は，（「残余請求権」以外の）他の請求権やリスクを負う必要がないこと2，以上3つの権利
がある。
　「残余請求権」は，自由に取引可能であるから，企業経営に対するリスクが特定個人に無限に課
されるのではなく，様々な人々に分ee　・分散させることが可能となり，また株主は「残余請求権」
以外の責任・役割を負うことがないため，「残余請求権」を保持したまま経営権を他者へ委譲する
ことができるようになる。「残余請求権」，換言すれば出資持分の分離性と取引性により，企業経営
のリスクは様々な人々により分散的に負担され，各人のリスク負担・価値は低く抑えられうる。し
たがって，株主は，不確実な環境下でもリスクの高い事業に少ないコストで投資することができ，
リスクを好んでとろうとする行動に出る。こうして，企業経営に対するリスクを積極的に選好する
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株主態度が想定されるのである。
　他方，プリソシパルたる株主から経営権を委譲されたエージェントたる経営者は，株主のように
リスクを選好するとはしない。この論拠としてエージェンシー理論が主張するのが，経営者による
「企業特殊投資」である。株主は，株式を通じて企業に投資し，ポートフォリオ理論に基づき，リ
スクを分散できるのに対して，経営者は，当該企業の経営に関する経験，知識，経営ノウハウ，人
的結び付きなどの「経営特殊技能（specific－skill）」を通じて，（企業経営に対して）リスクを負っ
ているとされる。つまり，当該企業特有の取引慣行や経営慣行，経営手法などの経営知識は，その
経営者が当該企業における長年の努力と経験から蓄積してきたものであり，その経験と努力や貢献
度に対する評価・リターソは，当該企業のなかでもっとも効果的に得られる。他方，当該企業のな
かで経営者がこれまで行ってきた企業経営に対する努力・経験や貢献に対する高い評価は，他の企
業では期待されえない3。
　つまり，経営老の持つ「企業特殊資産」は，企業の事業活動にとって不可欠なものであり，当該
企業にとっては，その「特殊資産」の価値は大きいが，他企業にとってはその価値は低いのであ
る。企業間で経営者の「特殊資産」に対する評価が異なることから，（外部の）市場を経由するこ
の（「特殊資産」の）要素の企業間の移転は困難となる。こうして，企業内価値と市場価値とは乖
離する。従って，経営者は，その企業特殊資産を当該企業のみから回収しなければならなくなる4。
　このことから，経営者は，自分の投資に対するリターンを当該企業に依存し，企業経営のリスク
を分散させることができないため，リスク回避的（risk　aversion）行動をとることが想定される。
このリスク回避行動は，経営者が当該企業において，これまでの自分の努力・経験に基づいて蓄積
してきた「企業特殊技能」に基づく投資に対するリターンを当該企業のみからしか回収できないこ
とから生じる。従って，他企業ないし市場において評価される場合，当該企業における評価よりも
低く見積られることとなる。こうして，経営者は株主利害に沿って大きなリスクをとる経営を行う
よりも，自分の地位の安定化や保身のためにリスク回避的経営を選好するようになる。また，経営
者が業績不振や企業不祥事などの問題に直面した際，「エソトレンチメント」（自己保身行動：
entrenchment）をとる可能性を生み出す。
　「エソトレンチメント」とは，シュライファーとビシュニー（Shleifer，　A．　and　R．　W．　Vishny）に
よって唱えられた概念で，経営老が地位安定化のために，株主による経営者へのコントロールの使
用を，よりコストが高いものにし，他の経営老と交代させられないようにするものである5。つま
り，株主による更迭の可能性を低め，株主より高い報酬を得て，戦略決定の幅広い裁量を手にする
ことができることを意味する。従って，企業経営に対する特殊技能の代価を得ようとするために，
自分が不利な状況に置かれる事態に直面する場合を考慮して，それを避けるために保身行動をとる
ような可能性を経営者は持つのである。
　以上のことから，エージェンシー理論では，経営者と株主との利害のコソフリクトが想定されて
いるのである。このことは，以下の3つの点にまとめられる6。
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a．努力の選択（Choice　of　Effort）
　経営老の（企業経営に対する）努力の報酬は，経営者が望むほどには獲得されない場合が多い。
そのため，経営者は，最大限，企業経営活動に取り組まないとされる。
b．リスク差異（Differential　Risk　Exposure）
　経営者は，「企業特殊投資（firm－specific　human　capital）」における富を実質的に握っており，総
企業価値（total　firm　value）の変化に関心がある。つまり，その総企業価値の変化により，経営者
の負担するリスクが決まるのである。他方，株主は，（株式の）分散投資をすることで，総企業価
値からリスクを削減することができる。つまり，株主と経営者の間でのリスク負担に対する考え方
が異なるのである。
c．異なった次元（Differential　Horizons）
　企業に対する経営者の（報酬）請求権は，当該企業の経営老としての在任期間中（tenure）に限
られる。この時間的な（次元）の差異により，経営者は，キャッシュ・フローを市場価値よりも低
く見積るイソセソティブを保有しているとする。
　以上のように，エージェンシー理論では，株主と経営者とをお互いに相反する利害を追求する存
在として捉える。つまり，株主は，株式を通じて企業に投資，所有を行なっており，企業価値・株
主価値の最大化が自己の効用を極大化するものとなる。他方，経営者は，自分自身の企業努力・経
営活動などによる「企業特殊投資」を行い，その投資に対するリターンを確保しようとするため，
自己保身など利己的利害を追求することで自己の効用を極大化し，リスクの高い企業経営を回避し
ようとすることになる。
　この利己的でリスク回避的な経営老を株主利害に沿うように行動させるために，株主は，ストッ
ク・オプションなどのような外生的なインセソティブにより動機付けを行い，また外部からの監視
・コントロールする構造が提案される。このように，エージェンシー理論では，経営者は「利己的
な経済人」であると想定され，その利己的利害を株主利害に沿うように如何にコントロールする
か，という問題に焦点が当てられる。すなわち，経営者に対する外生的なインセソティブやモニタ
リングなどのコントロール構造の設計が強調され，業績連動型報酬制度や取締役会の独立性，
CEOと取締役会会長の分離などのガバナソス構造が提案される。
1－2　スチュワードシップ理論の基本仮定
　こうして，エージェソシー理論は，「エージェソト」たる「経営者」を「利己的な経済人」とし
て捉えるとともに，「エージェソト」たる経営者と「プリンシパル」たる「株主」との利害相反を
その理論構築の基本仮定としている。これに対して，スチュワードシップ理論は，この経営者を
「利己的な経済人」とする基本仮定に対する批判を理論構築の出発点としている。ここでは，経営
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者は「利己的存在」ではなく，「利他的存在」として捉えられ，組織目的実現のために活動するこ
とが想定されている。つまり，経営者が利己的利害を追求した行動をとるよりも，組織目的実現た
めに行動する方が経営老にとってより大きな効用が得られるとする。
　このスチュワードシップ理論は，エージェンシー理論が人間行動の説明に当たって一面的に経済
的側面のみに焦点を当てていることを批判し，その人間行動を心理的・社会的側面から捉えようと
するのである。ここでは，経営者は株主に対する「スチュワード（執事）」であり，利己的動機よ
りも組織目的の実現を追求しようとし，エージェントである経営者の行動は，株主（プリソシパル）
の利害と一致するものと捉えられている7。スチュワードシップ理論では，経営者は，雇用の永続
性の期待や経営活動から得られる内生的な充足感を通して，将来の運命（fortune）を「経営者の
使用者（employee）」（の利害）に結び付ける。その限りにおいて，経営者は（当該企業の）株式
を保有しなくとも自分の利害が企業と所有者の利害と結合していると認識するのである8。このこ
とから，スチュワードは，個人的目的よりも組織目的の実現に自己の関心と動機を向け，企業業績
の向上を通した株主価値の最大化を行うことが仮定されている。というのも，そのことで，経営者
の効用も最大化されると考えるからである。
　スチュワードシップ理論は，プリンシパルたる株主とプリンシパルのスチュワード（執事）たる
経営者が利己心を追求することにより自分の効用を充足させるよりも，組織の目的・利益の実現に
向けて自発的に活動していくとする。ここでは，マクレガー（McGregor，　D．）が主張する「Y理
論」で展開されている，人間の「自発性⊥「達成感」，「自己統制」が理論構築の前提となっている。
経営者は，人間の内生的な高次元欲求により動機付けられる存在であり，自ら経営のリスクに対し
て挑戦し，組織目的を達成することで，自己の効用を最大化させるのである9。従って，エージェ
ンシー理論では，経営者は「コスト・ベネフィット」計算に基づき経済的な効用の充足を何よりも
優先させると想定しているので，経営者の動機づけはストック・オプションなどの経済的なインセ
ソティブが効果的となるのに対して，スチュワードシップ理論では，個人の達成感や自発性を喚起
する内生的なモティベーションが有効となる。このスチュワードシップ理論から捉えられるコーポ
レート・ガバナソスでは，株主，取締役会，経営者が企業の存続と発展に向かって一緒に協働する
ことが前提とされ，社内取締役の有効性，経営者に対する取締役会の助言・諮問機能が強調される
ことになる。
　そこで，次に問題となるのは，株主（取締役会）と経営老は，どのような場合にエージェンシー
関係を選択し，またどのような場合にスチュワードシップ関係を選択するのか，その選択の結果，
如何なる事態が生じるのかである。
2．エージェントとスチュワード関係の選択
　株主と経営者との関係が「プリンシパルとエージェソト」の関係になるか，「プリンシパルとス
チュワード」の関係になるかは，「心理的要因」と「状況的要因」10に依存する。これに関して，デ
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一ビス（Davis．　J　H．），シュールマン（Schoorman，　F．　D，），ドナルドソン（Donaldson，　L）の一
連の研究が詳しく展開している。ここでは，関係選択の「心理的要因」としてモティペーショソに
焦点が当てられている。「エージェソト」として捉えられる「経営者」は金銭などの低次元欲求を
追求し，マクレガーの「X理論」により動機付けられているのに対して，「スチュワード」として
の「経営者」は達成動機や自己実現などの高次元欲求を活性化させた存在であり，マクレガーのい
う「Y理論」により動機付けられるとする。他方で，企業の経営方針やリスク指向，企業文化な
どを指す「状況的要因」は，エージェンシー理論では経営者をコントm一ルする指向が強いが，ス
チュワードシップ理論ではスチュワードの自発的動機付けを目指し，プリソシパルたる「株主」が
経営に積極的に関わっていく参加指向が確認される。すなわち，株主と経営者との関係において，
個人がそれぞれの利害を追求し，コントロールを行なう「個人主義」的文化が根付いている状況で
は「エージェンシー関係」を生じさせる一方，株主と経営者が組織目的の実現に向かって一緒に協
働していくという「集団主義的文化」が強い状況においては，「スチュワードシップ関係」が創発
されるのである。この関係の選択は，経営思想や文化的背景あるいは，両者の交流の歴史的経路に
より影響を受ける11。この株主と経営者がプリンシパルとエージェント関係，あるいはプリンシパ
ルとスチュワード関係のいずれか一方を選択することはジレンマを生み出すことになる。
　さらに，株主（取締役会）と経営者とがそれぞれエージェンシー関係かスチュワードシップ関係
かを選択する場合，あるいは相互に相反する関係が選択される場合，その選択の結果として，株主
と経営者はどのような行動をとるのか，を4つのセルから構成されるマトリックスを使用しなが
ら検討することにする（図一1を参照せよ）。
　株主がプリソシパル，経営者がエージェントを選択している場合には，エージェンシー理論に依
拠して「コントロール」を中心とするガバナソスが有効となる（セル1）。他方，株主がプリンシ
パル，経営者がスチュワードを選択している場合には，スチュワードシップ理論に依拠して，経営
者の自発的動機を喚起させるガバナソス構造・形態が適切となる（セル4）。またプリソシパルと
エージェントの両者がスチュワードシップ関係を選択した場合には，グループ（組織）の業績を最
大化させるようデザイソされた「真のプリソシパル・スチュワード関係（true　principal－steward
relationship）」となる。この場合，経営者は「スチュワードの心的プロフィール（psychological
pro丘le）」を備えており，組織目的を達成することによって自己の効用の最大化が得られるとする。
同様に，プリンシパルは，「参加指向（involvement－oriented）」であり，積極的な権限委譲を行な
うスチュワードシップ状況を生み出そうとすることを選択する。この状況においてプリンシパルと
スチュワードの双方の利益は高くなる。
　ジレソマが生じるのは，株主と経営者の両者が異なる選択をする場合である。すなわち，プリソ
シパルがエージェンシー関係を選択する一方，経営者がスチュワードシップ関係を選択する場合に
は，経営老はプリソシパルにより裏切られたと感じ，欲求不満を抱くようになる12。この場合，ス
チュワード指向の経営者に対してプリンシパルたる株主がコントロール志向のガバナソスを選好す
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経営者の選択
スチュワード
図1　プリンシパルと経営者の選択モデル
　　　　　　プリンシパルの選択
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機会主義的に活動するプリンシパル 潜在的な業績の最大化
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欲求不満の経営者（Mal㎎er　is　Frus血麓d）相互スチュワードシップの関係
裏切られた経営者（Mamger　is　Be血ye（D（Mutual　Stewardship　Rela丘onship）
出典：Dav｛s　and　Schoorman　and　Donaldson（1997），p．43．
るため，経営者は，心理的成長，達成感，自己実現などの「内生的報酬（internal　rewards）」を享
受することができない。その結果，経営老は利己的利害を追求する反組織的行動（antiorganiza－
tional　behavior）をとるようになる。外生的コントロールは，経営者の自己実現や自発性などの内
生的動機付けを排除することとなる。ここでは，プリンシパルが企業内の手続きを決定し，調整す
る責任を負う。
　経営者に対するコントロールの強化は，経営者がスチュワードとして行動する可能性を否定され
たものと経営者によって知覚される。つまり，自己価値（self・worth），自己責任（self・responsibil－
ity），自己統制（self－control）という意識が削がれ，スチュワードとして経営活動を行う気力は徐
々に喪失されるところとなる。経営者の職務環境は非人間化し（depersonalized），経営者はいっ
でも辞めさせられるものと見なされる13。このような状況では，経営者はサボタージュ（absentee－
ism）や転職（turnover）のような敵対的な適応行動に訴える場合がある14。
　同時に，プリンシパルがスチュワードシップ関係を選択し，経営老がエージェソシー関係を選択
した場合にも，経営者はプリンシパルにつけこみ機会主義的行動をとる危険が高まる。経営老は組
織やプリソシパルの利害を犠牲にして利己的な効用極大化を図ろうとする。この場合，プリンシパ
ルは「スチュワードシップ関係」を期待した経営者に裏切られたと感じ，経営者へのコントロール
を強めるようになる。
　この株主と経営者のプリンシパルとエージェソトあるいはスチュワードの選択は両者の心理的動
機や状況の認知に依拠している。経営者は自己の動機付けや企業に対するコミットメントの度合い
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によりスチュワードになるかエージェソトになるかを選択する。また経営者の動機付けやコミット
メントの程度は，企業を取り巻く状況的要因，すなわちプリソシパルとの関係性，相互信頼，文化
により変化するのである。さらにプリソシパルも，経営者との関係性や相互信頼などの状況要因を
通して経営者の動機や価値観，企業へのコミットメソトの心理的傾向を判断することにより，経営
者をエージェントとして捉えるのか，スチュワードとして捉えるのかを選択するのである。この選
択によって，ガパナソス・メカニズムをエージェソシー理論に基づくコソトロール・アプローチ
か，あるいはスチュワードシップ理論に依拠した，経営者の動機付けを活性化させるコラボレイテ
ィブ・アプローチ（collaborative　approach）かのいずれの有効性が高いかが規定されるのである
（コラボレイティブ・アプローチについては後述される）。
3．エージェンシー理論とスチュワードシップ理論の関係性
　　～パラドックス・アプローチ～
　エージェンシー理論に依拠して展開されるコーポレート・ガバナソスでは，経営者に対する外生
的コソトロールに焦点が当てられる。つまり，「経営者」を「リスク回避的な，利己を追求する経
済人」として企業を消極的に運営する存在として捉えている。しかし，コソトロールを強調したガ
バナンスを行なう場合には，経営者が自発的に組織目的の実現に向け積極的に戦略を遂行しようと
する動機を減衰させてしまうことになる。
　他方，経営者を「利己的な経済人」として捉えることを批判し，「社会的存在」として経営者の
多様な人間像を認識したのがスチュワードシップ理論である。スチュワードシップ理論では，経営
者は自発的に組織目的の実現を推進していくのであり，経営者が当該企業の中で蓄積してきた専門
性や経験が長期的な企業業績の向上に貢献するものと考えられている15。経営者が「組織人」とし
て組織目的のために主体的に行動するという点で，株主や取締役の利害と経営者の利害は一致して
おり，株主や取締役会は組織目的の体現者として経営者に「信頼」を寄せるのである。
　つまり，株主，取締役会，経営者は全て組織目的の実現に向けて協働するガバナンス・チームと
捉えるのである。このことからスチュワードシップ理論に依拠して展開されるガバナソスは，経営
者との「信頼」と「協働」に基づき，経営者に対する高次元欲求の実現や経営戦略遂行に対する助
言・諮問を中心とするコラボレイティブ・アプローチが強調される。しかし，このコラボレイティ
ブ・アプローチは，株主・取締役会・経営者の間での相互の「信頼」や「協働」を強調するあまり，
　　　　　；これら主体間の「なれあい」や「極端な団結」を生む危険もまた認識されねばならない。これによ
って，「内向き志向」の組織防衛のリスクも同時に高まるのであり，取締役会の適時・適切な監視
機能が働かなくなり，組織が機能不全に陥る危険も高めるところとなる。このような場合には，エ
ージェソシー理論からの経営者へのコントロールが必要となる。
　エージェソシー理論とスチュワードシップ理論に基づいた二つのアプローチはいずれもいかなる
状況にも適切なものではなく，いずれもある一定のリスクや弊害を持っており，これを克服する必
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要があると考えられる。エージェソシー理論によるコソトロール・アプローチとスチュワード理論
によるコラボレイティブ・アプローチは相反するようにみえるが，経営者へのコソトロールと同時
に経営者へ戦略遂行を促進させるために動機付けを行なう必要があったり，コラボレーションによ
るガバナンスを行なう場合でも株主と経営者の間で生じる「なれ合い」関係をコソトロールにより
防ぐことができる。このように，コントロール・アプローチとコラボレイティブ・アプローチは実
際には相互に関連し，結び付けられるのである。
　こうして，この二つのアプローチは，企業を取り巻く環境状況に対応して，適切に併用される必
要がある。その企業が安定した環境に置かれているのか，それとも不確実な環境下に置かれている
のかで，有効・適切なガバナンス形態も異なってくる。どのような場合に，またどのような状況に
おいて，いずれのガパナンス・アプローチがより適切なのかを考察することが求められる。
　ここで，組織論的研究として知られている，レビス（Lewis，　M．　W．）によるパラドックス・ア
プローチ（paradox　approach）を検討することにする。パラドックス・アプローチでは，一般に組
織は，権威とデモクラシーの共存，効率性と創造性，規律付けと権限委譲のように，各々がパラド
ックス関係にあるように見えるが，実際には相互に関係性が存在していると捉える16。組織メソバ
ーは，複雑に絡み合い，相反する現象を，統合的に解釈するよりも，二つに単純化・抽象化して解
釈しようとする。また，組織メンバーは，自分自身の経験や価値観によって都合のよい現状のみを
抽象化して認識しようとする。つまり，組織メンバーは，自己防衛のために現状に対する認知にバ
イアス（biases）をかけ，自己の経験や価値観に適合しないものを排除することにより，異質な考
えや現象を受容することから生じる心理的動揺や変化への脅威や不安（anxiety）を逓減させるの
である17。こうした二極化現象に対して，統合するなどの改善策を取らない限り，二極化した概念
は時間の経過とともに（負の）スパイラルを辿り，この矛盾の悪化は不安定な組織を生み出すこと
に繋がるとパラドックス理論では考えるのである18。
　レビスは，相互に関連し合っている現象や考えが二極化（polarization）し，パラドックス化し
ていくプロセスを記述し，その再構成と関連付けの方策を考察している（図2参照）。まず，パラ
ドックスに対する（防衛）反応プロセスであるが，レビスは，スミスやバーク（Smith，　K．　K．，　and
D．N．　Berg）19とビンスとブローシネ（Vince，　R．，and　M．　Broussine）20の研究に依拠しながら，以下
の6つのプロセスを挙げている21。第1に，分極化（splitting）であり，事象の類似性を隠蔽する
ためにサブグループを形成したり，うち／そと（we／they）意識を作り出すことで分極化した矛盾
（polarizing　contradiction）を生み出すのである。第2に，投影（projection）が挙げられる。受け
難い感情を排除するためにスケープ・ゴート（scapegoat）を用いることで，その感情の原因をそ
のスケープ・ゴートに押し付けるのである。第3が抑圧・拒否（Repression　or　Denial）である。
自己防衛のために都合の悪い感情や認識を意識から締め出そうとする心理的作用が働く。それと関
連して，第4に過去の理解や行動に逆戻りする退行（Regression）が挙げられる。第5の反動形成
（Reaction　formation）は，受け入れがたく，脅威となる意識や現象が抑圧されて無意識的なもの
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となり，（表面の）意識や行動では反対のものが生じることである。それに対して，第6の両価感
情（ambivalence）という，相反する感情や態度を同時に持つ現象も生じる。これは，相反する意
識や感情を除去するよりも，一方の感情の極端さ（extremes）の勢いを取り除くための妥協の産
物を示している。このように，第1から第6の各プロセスの循環は，当初のうちは組織の不安を
和らげようとする対処行動である。しかし，これが時間の経過とともに，組織内で認識・価値観・
思想の二極化を生み出し，この二極化した両者の考え方は互に相容れないものとなり，この循環が
進むにつれて，両者の間で緊張が高まり，環境の変化に対する組織的硬直性が増大し，その結果，
組織防衛といった負の組織現象が顕在化するところとなる。
　レビスは，この悪循環を断ち切り改善するメカニズムとして「受容」（acceptance），「向かい合
うこと」（confrontation），「卓越性」（transcendence）の3つを挙げている22。最初に挙げられて
いる「受容」は意識・考え方の二極化が進んだ原因を探ることによって両者について学び，これら
を受容することで，この関係を改善していこうとするものである。第2の「向かい合うこと」と
は，生まれている緊張関係について調整し，緩和する手立てを考えていくのである。そして第3
の「卓越性」はパラドックス的に考える能力を示している。これは，パラドックスに対して受容し
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たり，向かい合ったりすることでパラドックス内において生じている緊張を学習し，組織の複雑性
を受け入れることによって組織や環境の認識を再構成（reframing）するようになる。その結果，
そのパラドックス要素間の相互補完性や相互関係性を見出すことができ，それをもとに組織（意識
・文化）の変革が可能になるとする。
　このレビスによる組織のパラドックス・モデル分析を用いながら，サソドラウシーとレビス
（Sundaraurthy，　C．，　and　M．　Lewis）は，エージェンシー理論からのコーポレート・アプローチとス
チュワードシップ理論からのコラボレイティブ・アプローチとの関係性を検討している（図一3・4
を参照せよ）。すなわち，パラドックス・モデルを用いることにより，（一見相反するようにみられ
る）エージェンシー理論とスチュワードシップ理論とに依拠した二つのガバナンス・アプローチの
関係性を見出し，統合する方策を考察している。以下では，このサンドラウシーとレビスの研究に
依拠しながら，両者のガパナンス・アプローチの弊害を克服するガバナソス構造の可能性について
考察を加えることとする。
　最初に，スチュワードシップ理論からのガバナンス・アプローチを考察する。スチュワードシッ
プ理論からのガバナソス・アプローチでは，経営者と取締役会がガバナソス・チームとして組織目
的の実現に向かって一緒に協働することを促進するコラボレイティブ・アプローチが強調され
る23。しかし，これは経営者の自発性・達成動機を尊重する一方，過度のコラボレイティブ・アプ
ローチに依存すること，取締役会と経営者の間の「なれ合い」や極端な「内向き」の団結力，さら
には組織防衛に繋がるリスクをも高める。この適切なコラボレイティブ・アプローチからその弊害
である組織防衛に至るまでのプロセスを説明するのにパラドックス・モデルが有効となる。協働を
過度に強調したり，過去の成功に囚われることが，この「集団思考」（groupthinking）や「戦略的
固執」（strategic　persistence）を生み出すものと捉えられている24。コラボレイティブ・アプロー
チにおける「集団思考」が取締役会や株主からの適時・適切なコントロールを妨げ，これが「戦略
的固執」をもたらすのである。サンドラウシーとレビスは，この「戦略的固執」に陥るまでのコラ
ボレ・イティブ・アプローチの悪循環を企業経営が高業績にある段階から考察を始め，そのサイクル
における第一番目に企業経営の高い業績が何故生じたのかを巡る「捉え方の誤謬」（faulty　attribu－
tion）に求めている25。企業の高業績が長く続くと企業内部で過剰な自信が蔓延し，企業業績に疑
問を差し挟まなくなる。すなわち，企業の成功を環境要因よりも経営者が進めてきた戦略や構造に
求めるとともに，この自信により，業績についてのネガティブなフィードバックを認識しようとせ
ず，環境状況の変化を過小評価してしまう。このことが環境変化に対して求められる組織再編を妨
げるのである。
　コラボレイティブ・サイクルの2番目にコンセンサス・シーキング（consensus　seeking）が挙
げられる。これは，取締役会と経営者の間のチームの効率性を高める一方，チーム内に強い信条・
価値観が形成されてしまい，チームの信条や考えと異なる（企業）情報を受容しないリスクを高め
る。つまり，情報収集・情報処理について機能不全が生じ，経営者への適時・適切な情報のフィー
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図3　コラボレーションの自己強化サイクル
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出典：Sundaraurthy　and　Lewis（2003），p．404．
ドパックが行われないのである。
　取締役会と経営者からなるガバナンナソス・チームの思考様式は，環境に対してますます硬直化
していく。ガパナソス・チームは都合のよい情報のみを受け入れるため企業経営に対して自己満足
感（complacency）を覚え，自己保身（entrenchment）を行なうようになる。この傾向は，ガバナ
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図4　コントロールの自己強化サイクル
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　　　　　　　　　　　　出典：Sundaraurthy　and　Lewis（2003），p．401．
ンス・チーム内の大きな協働（great　collaboration）を増幅し，他老からのコソトロールを受容せ
ず，排他的になり，組織防衛を強化するようになる。このことは，既存戦略への固執に繋がり，環
境に対する変革の必要性を認識し損なうことになる26。
　こうした「戦略的固執」が続くと業績が低下していく。このような状況においても，スチュワー
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ドシップ理論に依拠してコラボレイティブ・アプローチを強調することは，経営者の「面目を保つ
（face－saving）」プロセス27でしかなくなる。
　さらに，企業経営の失敗を経営者の経営判断によるものではなく，環境要因あるいは経営者の裁
量外の事項に求め，企業経営・環境についてのコミュニケーションの複雑性や不安（complexity
and　anxiety）を逓減させるために，情報収集を制限し，有り触れた（経営）知識で経営を行なう
ことで環境に対してより硬直的になっていく。また経営上の変革・革新の追求を目指すのではな
く，「官僚制」的な公式的手続き・規則に依存した経営が行われるようになる。このことは組織の
硬直化を生み出し，取締役会の経営者へのモニタリング機能を弱体化せしめ，その結果，こうした
組織は衰退していくのである。
　ところで，経営者に対するコントロールを一面的に強調することは，経営に対する経営者のモテ
ィベーションと熱望（aspiration）を取締役会が抑制するリスクを高め，経営者の不信を生み出し，
同様に，強化サイクルにおける「組織防衛」現象を顕在化させるところとなる28。ここでも，前述
したスチュワードシップ理論の場合と同様に，高い業績のサイクルから考察することとする。最初
にコントロール強化により経営者の動機を削いでしまうと，経営者の組織コミットメントを逓減さ
せ，その代わり低次元欲求を満たそうと利己的な行動を生み出すことになる29。その結果，経営者
は，組織目的への協力的態度をとるよりも，株主や取締役会に対する敵対的態度をとるようにな
る30。このことは取締役会と経営者の対立を生み，両者の利害コンフリクトを強めてしまう。また
取締役会と経営者との間のコミュニケーションを妨げ，情報の流れを制約し，同様に両者の間での
情報の非対称性は増大することになる。その結果，両者は相互不信を深めていく。
　取締役会と経営者の間での対立・二極化は，学習（learning）とリスク・テイキソグ（risk　tak－
ing）を妨げる取締役会と経営老の近視眼的行動（myopic　behaviour）を生み出すこととなる。取
締役会は，経営者と企業経営のあり方を巡って大きく異なる見解を持つようになり，経営者に対す
るコントロールを強化することになる。その結果，経営者は企業経営を短期的な視点のみで行なう
ようになり，経営に対する抜本的な改革や革新をしようとはしなくなる。
　これが繰り返されるに伴い，取締役会は，経営者に対するコントロールを一層強化し，既存戦略
に固執（strategic　persistence）し，経営者に対する不信感を高めることになる。このような状況
下では，コソトロール中心のガバナンス・サイクルは企業業績を低下させるところとなるが，経営
者は，こうした低業績下においても自己効力感（self－ethcacy）を満たし，低業績の責任追及から
逃れるため，「印象管理」（impressive　management）31を促進する危険性がある。この「印象管理」
は，（取締役会と経営者の間の）コミュニケーションを歪め，情報の非対称性を強め，効率的な意
思決定を妨げ，相互の疑念を深めることになる32。こうした事態が続くと，取締役会と経営者との
間の心理的溝は深まり，両者の分裂が広がり，企業内の権限を巡る「政治的縄張り争い（political
turf　war）」が繰り広げられることとなる33。これによって，取締役会は，コソトロールを一層強め
ることで対処しようとするが，経営者との不信を強めるのみで，結局，企業は衰退に陥っていく。
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　以上，述べてきたサンドラウシーとレビスのパラドックス・モデルによれば，コラボレイティブ
・アプローチあるいは，コントロール・アプローチのどちらか一方のみを強調したガバナンス・モ
デルは有効には働かないのである。また，コラボレイティブ・アプローチにはコントロール，コン
トロール・アプローチにはコラボレーションのように，両方のアプローチは相互に補完し合う関係
であることが看て取れる。
まとめ
　サンドラウシーとレビスは，エージェソシー理論とスチュワードシップ理論からのアプローチの
弊害を克服するための方策として，「信頼」と「コンフリクト」の重要性を提示しているSC。つま
り，「信頼」と「コンフリクト」により，いずれか一方のアプローチからの取締役会機能の追及を
防ぎ，この二つのアプローチを均衡のとれるように調整し，適切なガバナンスを構築することが可
能となる。
　「信頼」は，コソトロールを促進し，（過度の）合理的なコソトロールを和らげる。そして経営老
と取締役会の潤滑油的な社会システムを生み出すことに役立つ。しかし，コラボレイティブ・アプ
ローチで強調されるような一面的な信頼の強調は，極端な団結を生み，「なれ合い」のリスクを高
める。また「信頼」は，低いレベルの人的魅力や人格しか認めない人々からなるグループでは維持
しにくいなど人々の（人的）能力に依存している。
　その際，適切なコソトロールを行なう必要があるが，そのコントロールを取締役会と経営者の間
で生じている「コンフリクト」を判断し，それに基づきコソトロールを調整するのである。この見
解は，アマソン（Amason，　A．　C．）の所説に依拠するものであるが，チーム・集団におけるコンセ
ンサス・シーキングや共通の理解・認識は意思決定の質を落とすとしても，外部からの認知的コン
フリクトを受容することにより，多様な意思決定が可能になると考えるのである35。
　コソフリクトは，一般に社会的結合を阻害し，不信をあおる政治的闘争を引き起こすものとして
捉えられるが，他方で重要なフィードバックを提供することで，「集団思考」や「なれ合い」など
を防ぎ，組織を刺激する効能がある。「認知的コソフリクト」36などの建設的なコソフリクトを通し
て，経営者に対して取締役会から企業経営を巡る有用な情報が寄せられる場合もある。つまり，
「信頼」と「コソフリクト」を状況適合的に適時・適切に調整することによって，コソトロールと
コラボレーショソのバランスを実現することがコーポレート・ガバナンスの構築にあたって求めら
れるように思われる。
　こうして，パラドックス・アプローチを適用することで，エージェソシー理論からのコソトロー
ル・アプローチとスチュワードシップ理論からのコラボレイティブ・アプローチの限界を確認する
とともに，またその相互関係性について考察してきた。なお，本稿では，どのような状況・環境に
おいてコラボレーションとコソトロールからのガバナンス・アプローチが適切かという両アプロー
チの状況依存性について明らかにできなかった。このことは今後の課題としたい。
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